
 

 

 

  供大于需 铁矿石震荡偏弱 

 

 
5 月份,铁矿石 09 合约呈现震荡偏弱走势，期货价格逐渐走弱的基本原因是青岛上合组织峰会即将在 6 月初举办

以及南方雨季即将到来，届时可能会对工地开工造成影响，钢厂会进行部分限产。在铁矿石港口库存充裕的情况下，

钢厂补库的情绪也不积极，更多保持观望态度，那么铁矿石继上个月出现供需两旺的局面之后，可能在下个月急转

直下，呈现供大于需的基本面。从宏观政策层面来看，环保督查“回头看”的严厉监管下，钢厂高炉开工继续上行

的可能性不大，铁矿石需求端同样面临下行风险。 

 

铁矿石现货价格 

 截至 2018 年 5月 31 日，澳洲粉矿（62%）CFR 价格指数为 64.3 美分/干吨，较 4月减少 1.5% ；澳洲粉矿（58%）

CFR 价格指数为 51.8 美分/干吨，较 4 月减少 1.8%；巴西粉矿（65%）CFR 价格指数为 85.1 美分/干吨，较 4 月增加

1.9%。中低品铁矿石 CFR 价格指数较上月均有所下降， 5 月铁矿石现货价格呈现冲高回落的态势；澳洲粉矿（62%）

CFR 价格指数一度达到 67.3 美分/干吨，澳洲粉矿（58%）CFR 价格指数一度达到 54.9 美分/干吨，巴西粉矿（65%）

CFR 价格指数一度达到 86.15 美分/干吨。5 月中旬，铁矿石现货价格出现冲高的主要原因是上合峰会即将展开，钢

厂开始密集补库，之后因为连云港钢厂限产等原因，铁矿石现货价格开始慢慢回落。但是，我们铁矿石现货价格不

会回落太多，月末现货价格已经接近近期价格底部。 

 

图 1：进口粉矿价格指数                           图 2：粉矿港口价 

 

来源：Mysteel、东兴期货研发中心                         来源：Mysteel、东兴期货研发中心 
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铁矿石发货量 

截止 2018 年 5 月 25 日，澳大利亚发往中国铁矿石 5 月总量为 6601.3 万吨，较 4 月增加 2.5%；其中力拓发往中

国总量为 2149.9 万吨，必和必拓发往中国总量为 1850.7 万吨，FMG 发往中国总量为 2728.1 万吨。巴西铁矿石 4月

铁矿石发货总量为 2964.9 万吨，较 4月增加 3.6%；其中淡水河谷发货量为 2728.1 万吨。总体来看，澳大利亚和巴

西的铁矿石发货量经历过一季度淡季之后，呈现回暖态势。这个月，澳洲矿山的发货量总体来讲还是比较平稳，保

持稳中有升的态势，但是巴西卡车工人却因为受到油价大幅上涨的影响而进行罢工示威游行活动，届时可能对巴西

铁矿的运输造成一定影响。但是，我们预计进口铁矿石发往中国总量在未来 1月内将会继续增加，钢厂的高炉开工

率已经达到一定高度，继续上行的可能性不大。因此，我们判断在未来一个月内，铁矿石的基本格局将是供大于需

的局面，铁矿石的价格可能会呈现震荡下行态势。 

 

铁矿石港口情况 

 截止 2018 年 6 月 1 日，国内 45 个港口进口铁矿石库存为 16040.16 万吨，较上个月月末增加 0.8%，其中大型

港口例如青岛港铁矿石库存较上个月月末增加 10万吨，日照港增加 25万吨，曹妃甸下降 293 万吨，京唐港增加 64

万吨，天津港下降 40 万吨。铁矿石港口日均疏港量在 6月 1 日当周也达到了 285.85 万吨，来到了春节节后的巅峰

值，5月港口累计疏港量达到 1395.78 万吨。目前港口库存依然偏高，我们预计未来铁矿石港口库存加进一步抬升，

钢厂会逐渐放慢补库的节奏，主要是因为上合组织峰会即将召开，届时钢厂的开工率会得到限制。 

图 3：粉矿现货价格                              图 4：粉矿折扣调整系数 

 

来源：Mysteel、东兴期货研发中心                         来源：Mysteel、东兴期货研发中心 

图 5：铁矿石发货总量                              图 6：中国铁矿石进口总量 

     

来源： Mysteel、东兴期货研发中心                            来源： Mysteel、东兴期货研发中心 
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钢厂库存情况 

 截止 2018 年 6月 1 日，进口铁矿钢厂库存天数为 31天，较 4月月末基本持平，较去年同期增加 8天。进口烧

结粉的钢厂库存达到 1986 万吨，较 4月月末减少 20万吨，较去年同期增加 245 万吨。钢厂库存目前还是相对比较

饱和，库存已经来到春节节后的最高值，考虑到钢厂高炉开工率上行的可能性较小以及部门钢厂在 6月可能面临限

产的限制，我们预计铁矿石在 6月的库存总量可能会继续攀升，供大于需的基本面还是不能得到有效改善。  

 

钢厂高炉开工情况 

 截止 2018 年 6 月 1 日，全国钢厂高炉开工率达到 71.82%，达到了春节复产之后的第二高值，较 4 月月末的钢

厂开工率增加 4.1%。钢厂高炉开工率在 5 月保持稳中上升态势，但是之后一个月内可能会面临下调的风险。另外，

全国高炉的产能利用率也同样攀升到了春节节后的最高值，来到了 80.65%，较 4月月末增加 5%。随着钢厂高炉的开

工率慢慢触顶，铁矿石钢厂需求量攀升的可能性不大，我们预计钢厂的开工率在未来一个月可能维持或低于现阶段

的水平，原材料需求面临下行风险。 

图 7：铁矿石总库存（45个港口）                 图 8：铁矿石日均疏港量 

   

来源：  Mysteel、东兴期货研发中心                         来源： Mysteel、兴期货研发中心 

图 9：进口铁矿石钢厂库存（天数）               图 10：进口矿烧结粉钢厂库存（万吨） 

 

来源： Mysteel、东兴期货研发中心                        来源： Mysteel、东兴期货研发中心 
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图 13：高炉产能利用率（全国）                  图 14：高炉产能利用率（唐山） 

  

来源：Wind、东兴期货研发中心                            来源：Wind、东兴期货研发中心 

 

 

操作策略 

 综上所述，我们认为受目前进口铁矿受环保限产以及库存充裕的影响，整个 5月中，1809 铁矿合约处于底部震

荡的走势。考虑到港口库存依旧慢慢累积以及钢厂需求下降等因素的影响，我们预计未来铁矿石期货价格可能保持

震荡偏弱的走势，供应大于需求的基本局面在 6月很难得到改善。 

 

   Mysteel 将于每周四下午公布钢铁库存数据，届时可以留意相关数据的变化。 

 

   操作策略： 

1． 铁矿 1809 合约可以关注区间 430-470，采取轻仓逢低做多的策略。 

 

免责声明：本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证该信息未经任何更新，

也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述品种买卖的出价或询

价。本报告版权归东兴期货研发中心所有。未获得东兴期货研发中心书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如

引用、刊发，需注明出处为“东兴期货研发中心”，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 

图 11：高炉开工率（全国）                     图 12：高炉开工率（河北） 

    

来源： Mysteel、东兴期货研发中心                        来源： Mysteel、东兴期货研发中心 


